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Peneltian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Earning Per Share (EPS), Book 
Value (BV), Price Earning Ratio (PER) dan Debt Equity Ratio (DER) terhadap 
harga saham manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan untuk 
menguji variabel manakah yang lebih dominan memengaruhi harga saham 
Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Metode penelitian yang 
digunakan adalah analisis regresi linear berganda yaitu untuk menguji pengaruh 
EPS, BV, PER dan DER secara parsial dan simultan terhadap harga saham. 
Temuan penelitian menunjukkan bahwa variabel faktor fun damental yang terdiri 
dari EPS, book value, DER dan PER secara bersama-sama berpengaruh 
terhadap peningkatan harga saham. Hal ini dapat dilihat melalui nilai probabilitas 
dari masing-masing faktor fundamental memiliki nilai pvalue dibawah dari 0,05. 
Variabel yang lebih dominan memengaruhi harga saham adalah book value (BV), 
alasannya karena BV memilki nilai pvalue yang dibawah  dari 0,05. 
  
 
Kata kunci:  Earning Per Share, Book Value, Price Earning Ratio, Debt Equity 











Fundamental Factors that Affect the Price of Shares in Firm  
Listed on the Indonesian Stock Exchange 
 
Munarfah Ghazali 
Muh. Natsir Kadir 
Aini Indrijiawati 
 
This study aimed to examine the effect of Earning Per Share (EPS), Book Value 
(BV), Price Earning Ratio (PER) and the Debt Equity Ratio (DER) effect on stock 
prices listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) and to test which variables 
the more dominant influence stock prices listed in Manufacturing Indonesia Stock 
Exchange. The research method used is multiple linear regression analysis to 
test the influence of EPS, BV, PER and DER partially and simultaneously on 
stock prices. The findings showed that the variables fundamental factors 
consisted of EPS, book value, DER and PER together have influence on the 
increase in the stock price. It can be seen through a probability value of each 
factor has a fundamental value of pvalue below 0.05. More dominant variables 
affecting the stock price is book value (BV), the reason for BV have the pvalue is 
below the value of 0.05. 
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1. Data Keuangan Pada Perusahaan Manufaktur di  
 Bursa Efek Indonesia (BEI) 
 











1.1 Latar Belakang Masalah 
Pasar modal di Indonesia dilihat dari beberapa indikasi menunjukkan 
perkembangan yang pesat beberapa tahun terakhir ini. Dari sudut pandang 
perusahaan, keberadaan pasar modal membawa keberuntungan pendanaan 
jangka panjang melalui penerbitan saham dan obligasi dalam beberapa tahun 
terakhir pemanfaatan pasar modal sebagai sumber pendanaan bagi perusahaan 
relatif tertinggal dibanding perbankan (Warsito, 2009). Dengan demikian maka 
dapat dikatakan bahwa pasar modal memiliki peran yang sangat penting dan vital 
dalam perkembangan perekonomian di Indonesia. 
Sehubungan dengan keberadaan pasar modal dalam perekonomian 
Indonesia, maka salah satu faktor yang menunjang dalam kelancaran 
perdagangan saham adalah harga saham. Harga saham adalah salah satu 
indikator pengelolaan peningkatan keberhasilan dalam memberikan keuntungan 
dan kepuasan bagi investor yang menanamkan sahamnya di Bursa Efek 
Indonesia. 
Berkaitan dengan harga saham maka faktor fundamental yang 
memengaruhi harga saham, menurut Jogiyanto (2009 : 130), analisis 
fundamental adalah suatu analisis yang menghitung nilai instrinsik saham 
dengan menggunakan data keuangan perusahaan yang terdaftar di BEI. Dalam 
kaitannya dengan uraian tersebut di atas maka yang menjadi obyek dalam 
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang tercatat di BEI dengan periode 
pengamatan tahun 2006 – 2010. Sedangkan faktor fundamental yang sering 




adalah rasio keuangan atau rasio pasar. Abdul Halim dalam Leni (2010) 
mengemukakan bahwa nilai instrumen suatu saham ditentukan oleh faktor 
fundamental seperti ROA, ROI, ROE, BV, BVG, PBV, DER, PER dan DPR. 
Namun dalam penelitian ini faktor yang diambil adalah EPS, BV, PER dan DER, 
alasannya karena keempat variabel yang diteliti sebagian besar meneliti variabel 
tersebut di atas dan selain itu berpengaruh terhadap harga saham. 
Kemudian perlu ditambahkan bahwa salah satu alasan peneliti perlu 
melakukan penelitian mengenai faktor fundamental, didasari oleh karena peneliti 
ingin mengetahui faktor-faktor yang memengaruhi naik (turunnya) harga saham 
yaitu EPS, BV, PER, DER. Perbedaan penelitian yang dilakukan oleh Leni 
dengan penelitian ini didasari oleh perbedaan variabel yang diteliti, dimana Leni 
meneliti faktor fundamental yaitu ROA, ROI, ROE, BV, BVG, PBV, DPR 
sedangkan penelitian ini adalah EPS, BV, PER, DER. Hal ini yang mendorong 
peneliti tertarik memilih judul penelitian : “Faktor-faktor fundamental yang 
memengaruhi harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia.” 
 
1.2 Rumusan Masalah 
Adapun rumusan masalah dalam penelitian ini dapat diuraikan sebagai  
berikut: 
1. Apakah Earning Per Share (EPS), Book Value (BV), Price Earning Ratio 
(PER) dan Debt Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap harga saham 
perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) ? 
2. Variabel manakah yang lebih dominan yang memengaruhi harga saham 




1.3 Tujuan Penelitian 
1. Untuk menguji pengaruh Earning Per Share (EPS), Book Value (BV), 
Price Earning Ratio (PER) dan Debt Equity Ratio (DER) terhadap harga 
saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI). 
2. Untuk menguji variabel manakah yang lebih dominan memengaruhi harga 
saham Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. 
 
1.4 Kegunaan Penelitian 
1. Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan referensi bagi pihak-
pihak yang memerlukan penelitian lebih lanjut. 
2. Hasil penelitian menambah cakrawala berpikir setelah membaca tulisan 
ini terutama mengenai faktor fundamental dan risiko sistematik terhadap 
harga saham pada perusahaan Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek 
Indonesia. 
 
1.5 Sistematika Penulisan 
Penyusunan skripsi ini diuraikan ke dalam lima bab sebagai berikut: 
Bab pertama pendahuluan yang berisikan latar belakang masalah, 
rumusan masalah, tujuan penelitian, kegunaan penelitian, dan sistematika 
penulisan. 
Bab kedua tinjauan pustaka yang berisikan tinjauan teori, tinjauan 
empiris, kerangka pikir, dan pengembangan hipotesis. 
Bab ketiga metode penelitian yang berisikan, rancangan penelitian, 




Bab keempat merupakan analisis dan pembahasan yang menguraikan 
analisis kualitatif, analisis regresi berganda serta analisis korelasi. 
Bab kelima merupakan bab penutup yang terdiri dari kesimpulan dan 

























TINJAUAN PUSTAKA  
2.1 Tinjauan Teori 
2.1.1 Analisis Fundamental 
Seorang investor harus berhati-hati dalam berinvestasi, agar investasi 
yang di tanamkan menghasilkan pengembalian yang sesuai dengan apa yang 
diharapkan di masa mendatang. Untuk dapat memilih investasi yang aman, 
diperlukan satu analisis yang cermat, teliti dan didukung dengan data-data yang 
akurat. Penggunaan teknik analisis yang benar dapat mengurangi resiko dalam 
berinvestasi di dunia pasar modal. Seorang investor dapat memilih teknik analisis 
yang akan digunakan, mulai dari teknk analisis yang sederhana sampai dengan 
yang paling rumit untuk menilai investasi yang ditanamkan pada perusahaan.  
Salah satu teknik analisis investasi yang digunakan dalam berinvestasi 
adalah teknik analisis fundamental. Secara tradisional analisis fundamental telah 
memperoleh perhatian yang cukup besar dari para analisis pasar modal dan 
model analisis ini sering disebut sebagai share price forecsating model. Analisis 
fundamental adalah metode analisis yang didasarkan pada fundamental ekonomi 
suatu perusahaan. Teknis ini menitik beratkan pada rasio finansial dan kejadian-
kejadian yang secara langsung maupun tidak langsung memengaruhi kinerja 
keuangan perusahaan.  
Menurut Suad Husnan (2005 : 306) bahwa : “Analisis fundamental 
mencoba memperkirakan harga saham di masa yang akan datang dengan 
mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental yang memengaruhi harga saham di 
masa yang akan datang dan menerapkan hubungan variabel-variabel tersebut 





Sedangkan menurut Jogiyanto (2009 : 126) mengemukakan bahwa : 
“Analisis fundamental atau analisis perusahaan merupakan analisis untuk 
menghitung nilai intrinsik saham dengan menggunakan data keuangan 
perusahaan.”  
Analisis fundamental menggunakan data fundamental, yaitu data yang 
berasal dari data keuangan yang dapat berupa, laba, kebijakan dividen, 
penjualan, pertumbuhan dan lain sebagainya. Selain itu, data keuangan 
perusahaan dapat berupa rasio keuangan. Rasio keuangan yang ada dapat 
mencerminkan kinerja keuangan suatu perusahaan, sehingga rasio keuangan 
tersebut dapat digunakan sebagai variabel dalam analisis fundamental.”  
Tujuan utama analisis fundamental adalah menentukan nilai intrinsik, 
yang disebut juga nilai fundamental (fundamental value). Nilai intrinsik (intrinsic 
value) adalah nilai sebuah perusahaan (atau sahamnya) berdasarkan analisis 
fundamental, tanpa mengacu pada nilai pasar (atau harga saham). 
Analisis fundamental didasarkan pada suatu anggapan bahwa setiap 
saham memiliki nilai intrinsik. Nilai intrinsik merupakan suatu fungsi dari variabel-
variabel perusahaan yang dikombinasikan untuk menghasilkan suatu keuntungan 
(return) yang diharapkan dan suatu risiko yang melekat pada saham tersebut 
(Natarsyah, 2000). Hasil estimasi nilai intrinsik kemudian dibandingkan dengan 
harga pasar sekarang (current market price), sehingga dapat diperoleh 
keuntungan dengan cara menjual saham yang overprice atau membeli saham 
yang under price (Tandelilin, 2001). Pedoman yang dipakai sebagai penilaian 





1. Apabila nilai intrinsik > harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai 
undervalued (harganya terlalu rendah), dan investor akan membeli atau 
mempertahankan sahamnya. 
2. Apabila nilai intrinsik < harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai 
overvalued (harganya terlalu mahal), dan investor akan menjual sahamnya. 
3. Apabila nilai intrinsik = harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai 
wajar harganya dan berada dalam kondisi keseimbangan dan investor tidak 
akan melakukan transaksi saham (Husnan, 2001). 
Menurut Jogiyanto (2009) faktor fundamental perusahaan memegang 
peranan penting dalam proses pengambilan keputusan. Investor akan membeli 
saham apabila nilai intrinsiknya lebih dari harga pasar karena nilai intrinsik 
merupakan nilai riil dari saham perusahaan. Analisis ini beranggapan bahwa 
harga sekuritas-sekuritas di pasar modal mencerminkan nilai intrinsiknya, harga-
harga trsebut dipengarui oleh kinerja dan prospek perusahaan yang 
menerbitkannya. 
Kinerja dan prospek perusahaan dipengaruhi oleh berbagai macam faktor 
fundamental. Faktor tersebut berasal dari dalam (internal) maupun dari luar 
perusahaan (eksternal), dan kinerja dan prospek perusahaan dipengaruhi oleh 
kemampuannya dalam memperoleh laba dan membayar dividen. Faktor 
eksternal yang memengaruhi kinerja dan prospek perusahaan antara lain 
karakteristik industri, tempat berada, pertumbuhan ekonomi, kebijaksanaan 
pemerintah, tingkat bunga dan tingkat inflasi. 
Menurut Arifin Ali (2006 : 116), faktor fundamental adalah “faktor - faktor 
yang mencerminkan kinerja emiten yang dapat dilihat dari laporan keuangan 
emiten tersebut”. Semakin baik kinerja emiten maka semakin besar pula 
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pengaruhnya terhadap kenaikan harga saham dan demikian sebaliknya, apabila 
semakin buruknya kinerja emiten maka semakin turunnya harga saham yang 
diterbitkan dan diperdagangkan pada perusahaan tersebut. Karena kinerja 
emiten menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 
sehingga hal tersebut dapat menumbuhkan kepercayaan investor dalam 
menanamkan modalnya. 
Menurut Stoner et al. (1995) dalam Anastasia (2003), analisis 
fundamental berkaitan dengan penilaian kinerja perusahaan, tentang efektifitas 
dan efisiensi perusahaan mencapai sasarannya. Dari penjelasan di atas, dapat 
disimpulkan bahwa faktor-faktor fundamental perusahaan mencerminkan kinerja 
suatu emiten, tentang efektifitas dan efisiensi perusahaan dalam mencapai 
sasarannya dimana hal tersebut dapat terlihat dari laporan keuangan suatu 
perusahaan yang diterbitkan atau dipublikasikan setiap per triwulan, per kuartal, 
per semester dan per tahun (akhir periode). 
 
2.1.2 Earning Per Share (EPS) 
Rasio Earning Per Share (EPS) ini diperoleh dengan memperbandingkan 
nilai rasio laba terhadap saham beredar (EPS) pada tahun berjalan dengan nilai 
EPS pada kwartal yang sama pada tahun sebelumnya untuk menggambarkan 
pertumbuhan tingkat keuntungan perusahaan. Hasil perhitungan rasio ini dapat 
digunakan untuk memperkirakan kenaikan ataupun penurunan harga saham 
suatu perusahaan di bursa saham. 
Earning Per Share adalah laba bersih dibagi dengan jumlah saham biasa 
yang ditempatkan dan yang dalam peredaran. Saham yang beredar dan saham 
yang ditempatkan merupakan saham-saham  yang  dimiliki  oleh  para  investor  
(Tyran, 1994:107), EPS menunjukkan jumlah pendapatan bersih yang tersedia 
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untuk pemegang saham. Dalam penelitian ini yang digunakan adalah rasio ROE, 
PER, DER dengan EPS, alasan dengan mengambil keempat rasio faktor 
fundamental adalah disebabkan karena hal ini sejalan dengan hasil penelitian 
sebelumnya bahwa keempat rasio tersebut berpengaruh terhadap return saham. 
Menurut Sutrisno (2005:239) Earning Per Share merupakan ukuran 
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan perlembar saham 
pemilik. Sedangkan Kieso et.al (2008:379) laba per lembar saham (earning per 
share) menunjukkan laba yang dihasilkan oleh setiap lembar saham biasa. 
Dari beberapa definisi diatas maka dapat disimpulkan bahwa Earning Per 
Share (EPS) merupakan jumlah keuntungan perusahaan perlembar saham yang 
akan diberikan kepada pemegang saham sesuai jumlah saham yang dimilikinya. 
Arti earning per share bagi perusahaan sangat penting bagi peusahaan  
sangat penting bagi perusahaan karena menyangkut laba yang diperoleh oleh 
tiap pemegang saham dalam perusahaan tersebut. Kebanyakan perusahaan 
menampilkan earning per share pada halaman depan laporan keuangannya 
untuk menarik perhatian calon investor dan juga agar investor yang terlebih 
dahulu menanamkan modalnya diperusahaan tersebut tidak berpindah 
keperusahaan lain. 
Variabel EPS merupakan proksi bagi laba per saham perusahaan yang 
diharapkan dapat memberikan gambaran bagi investor mengenai bagian 
keuntungan yang dapat diperoleh dalam suatu periode tertentu dengan memiliki 
suatu saham. Seorang investor membeli dan mempertahankan saham suatu 
perusahaan dengan harapan akan memperoleh deviden atau capital gain. Laba 
biasanya menjadi dasar penentuan pembayaran deviden dan kenaikan nilai 
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saham di masa mendatang. Oleh karena itu, para pemegang saham biasanya 
tertarik dengan angka EPS yang dilaporkan perusahaan. 
EPS atau laba per lembar saham adalah tingkat keuntungan bersih untuk 
tiap lembar sahamnya yang mampu diraih perusahaan pada saat menjalankan 
operasinya. Laba per lembar saham diperoleh dari laba yang tersedia bagi 
pemegang saham biasa dibagi dengan rata-rata saham biasa yang beredar. EPS 
merupakan hasil atau pendapatan yang akan diterima oleh pemegang saham 
untuk setiap lembar saham yang dimilikinya atas keikutsertaannya dalam 
perusahaan. Laba per lembar saham biasanya merupakan indikator laba yang 
diperhatikan oleh para investor yang umumnya terhadap korelasi yang kuat 
antara pertumbuhan laba dan pertumbuhan harga saham 
 
2.1.3 Book Value (BV) 
Rasio harga saham terhadap nilai buku atau price to book value ratio 
merupakan perbandingan antara harga suatu saham terhadap nilai buku bersih 
per lembar saham tersebut. Rasio ini membandingkan interpretasi dari sistem 
pelaporan akuntansi terhadap nilai kekayaan perusahaan (aset bersih di neraca) 
dengan persepsi investor terhadap nilai pasar dari kekayaan perusahaan 
tersebut (kapitalisasi pasar). Rasio PBV sebesar 1,0 menunjukkan bahwa nilai 
pasar perusahaan sama dengan nilai neracanya/ nilai buku (Warren, Reeve, 
2004:569). Nilai buku per saham dihitung dengan total aset perusahaan dikurangi 
dengan total kewajibannya dan selisihnya kemudian dibagi dengan jumlah 
lembar saham beredar.  
Nilai buku (Book Value) per lembar saham mempunyai pengaruh 
terhadap perubahan harga saham. Sesuai yang dilakukan Sudarma dalam 
Natarsyah (2000), yang menyatakan bahwa fenomena praktek enginering yang 
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dilakukan oleh emiten di Indonesia dalam upaya memperkuat kinerja asset 
perusahaan yang digunakan untuk meningkatkan borrowing capital. Hal ini 
secara langsung akan memengaruhi peningkatan Book Value per Share. PBV 
digunakan untuk nilai share holder’s equity atas setiap saham PBV adalah nilai 
buku per lembar saham. 
Seorang investor tentunya mengharapkan keuntungan dari investasi yang 
dilakukannya. Oleh karena itu, sebelum memutuskan untuk membeli suatu 
saham, seorang investor perlu mengetahui beban dari saham yang akan dibeli, 
karena saham dengan tingkat beban yang lebih ringan tentunya akan lebih 
menarik minat investor dan akan memberikan keuntungan yang lebih besar. 
Rasio untuk mengukur nilai shareholders’ equity atas  setiap lembar saham atau 
disebut juga dengan Book Value per Share, yang menggambarkan perbandingan 
total modal (equity) terhadap jumlah saham. Semakin besar rasio BVS, maka 
saham tersebut akan semakin menarik bagi investor sehingga harga saham akan 
meningkat. 
Rasio PBV merupakan fungsi dari Return on Equity (ROE), growth (g), 
dan risk (k). Jadi dapat dikatakan bahwa faktor-faktor yang memengaruhi rasio 
PBV adalah faktor profitabilitas, pertumbuhan dan risiko. Hubungan faktor-faktor 
tersebut adalah sebagai berikut:  
1. Semakin tinggi Return on Equity (ROE), maka akan semakin tinggi rasio 
PBV. ROE merupakan rasio yang membandingkan keuntungan perusahaan 
dengan modal yang dikeluarkannya; singkatnya, rasio ini menghitung tingkat 
imbal hasil yang didapat oleh perusahaan. ROE memiliki hubungan yang 
positif dengan rasio PBV, karena ROE menentukan besarnya tingkat imbal 
hasil yang akan diterima investor atas modalnya. Jika perusahaan dapat 
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terus menghasilkan keuntungan dengan tingkat imbal hasil yang tinggi, maka 
ini akan menarik para investor untuk memberikan nilai yang jauh lebih tinggi 
pada saham perusahaan dibandingkan dengan nilai bukunya,. Hal ini dikenal 
dengan istilah premium, dimana para investor bersedia membayar lebih 
untuk suatu aset yang dapat memberikan keuntungan di atas rata-rata.  
2. Semakin tinggi tingkat pertumbuhan yang diharapkan (expected growth rate/ 
g), maka semakin tinggi rasio PBV. Pertumbuhan yang baik dari laba 
maupun dividen perusahaan merupakan cerminan dari perusahaan yang 
dimanajemeni dengan baik. Saham dengan ekspektasi tingkat pertumbuhan 
yang tinggi akan menarik para investor untuk memberikan penilaian yang 
lebih tinggi terhadap saham tersebut. Hal ini karena para investor telah 
memfaktorkan potensi pertumbuhan perusahaan di masa depan sehingga 
mereka bersedia memberikan harga yang lebih tinggi untuk saham 
perusahaan tersebut. Peningkatan harga saham (P) pada gilirannya akan 
meningkatkan rasio PBV. 
3. Semakin tinggi appropriate risk-adjusted discounted rate (k), maka semakin 
rendah rasio PBV. Appropriate risk-adjusted discounted rate dapat diartikan 
sebagai tingkat imbal hasil minimal yang harus diterima oleh investor atas 
investasinya setelah memperhitungkan risiko investasi tersebut. Tingkat 
imbal hasil yang lebih rendah dari appropriate risk-adjusted discounted rate 
ini akan membuat suatu investasi menjadi tidak menarik bagi investor, yang 
pada gilirannya menurunkan harga saham perusahaan bersangkutan. 
 
2.1.4 Price Earning Ratio (PER) 
Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio pasar yang berhubungan 
dengan laba per saham. Price Earning Ratio (PER) merupakan ukuran nilai 
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penting yang digunakan para pemodal di Bursa. Rasio ini digunakan sebagai 
metode berjalan (going concern methods) dalam menilai saham. Selama 
perusahaan merupakan entitas bisnis yang untung, nilai Riil (atau nilai berjalan) 
dicerminkan melalui keuntungan. PER yang tinggi menunjukkan prospek yang 
baik pada harga saham, namun semakin tinggi pula resikonya. PER yang rendah 
dapat berarti laba  perusahaan yang tinggi, dan potensi dividen yang tinggi pula. 
Adapun kegunaan rasio ini antara lain adalah (Hamton, 1990) ; (1) menentukan 
nilai pasar saham yang diharapkan (2) menentukan nilai pasar saham masa yang 
akan datang, dan (3) menentukan tingkat kapitalisasi saham. PER merupakan 
perbandingan perbandingan antara Harga Pasar suatu saham dengan EPS dari 
saham yang bersangkutan. 
Sedangkan menurut Robert (2000 : 24), “Price earning ratio merupakan 
perbandingan antara harga pasar suatu saham dengan earning per share (EPS) 
dari saham yang bersangkutan”. Price earning ratio merupakan hubungan antara 
pasar saham dengan earning per share saat ini yang digunakan secara luas oleh 
investor sebagai panduan umum untuk mengukur nilai saham. Price earning ratio 
yang tinggi menunjukkan bahwa investor bersedia untuk membayar dengan 
harga saham premium untuk perusahaan. 
Kegunaan price earning ratio adalah untuk melihat bagaimana pasar 
menghargai kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh earning per share nya. 
price earning ratio menunjukkan hubungan antara pasar saham biasa dengan 
earning per share. Makin besar price earning ratio suatu saham maka harga 
saham tersebut akan semakin mahal terhadap pendapatan bersih per sahamnya. 
Angka rasio ini biasanya digunakan investor untuk memprediksi kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba dimasa yang akan datang.  
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Perusahaan dengan peluang tingkat pertumbuhan tinggi biasanya 
mempunyai price earning ratio yang tinggi pula, dan hal ini menunjukkan bahwa 
pasar mengharapkan pertumbuhan laba di masa mendatang. Sebaliknya 
perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang rendah cenderung mempunyai 
price earning ratio yang rendah pula. Semakin rendah price earning ratio suatu 
saham maka semakin baik atau murah harganya untuk diinvestasikan. price 
earning ratio menjadi rendah nilainya bisa karena harga saham cenderung 
semakin turun atau karena meningkatnya laba bersih perusahaan. Jadi semakin 
kecil nilai price earning ratio maka semakin murah saham tersebut untuk dibeli 
dan semakin baik pula kinerja per lembar saham dalam menghasilkan laba bagi 
perusahaan. Semakin baik kinerja per lembar saham akan memengaruhi banyak 
investor untuk membeli saham tersebut.  
 
2.1.5 Debt Equity Ratio (DER) 
Debt to Equity Ratio untuk setiap perusahaan tentu berbeda-beda, 
tergantung karakteristik bisnis dan keberagaman  arus kasnya. Perusahaan 
dengan arus kas yang stabil biasanya memiliki rasio yang lebih tinggi dari rasio 
kas yang kurang stabil. 
Rasio DER dipergunakan untuk mengukur tingkat penggunaan utang 
terhadap total shareholders’ equity yang dimiliki perusahaan. Total debt 
merupakan total liabilities (jangka pendek/jangka panjang), sedangkan total 
shareholder equity menunjukkan total modal sendiri yang dimiliki perusahaan. 
Semakin tinggi DER menunjukkan tingginya ketergantungan permodalan 
perusahaan terhadap pihak luar, sehingga beban perusahaan juga semakin 
berat. Tentunya hal ini akan mengurangi hak pemegang saham (dalam bentuk 
dividen). Tingginya DER selanjutnya akan memengaruhi minat investor terhadap 
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saham perusahaan tertentu, karena investor lebih tertarik pada saham yang tidak 
menanggung terlalu banyak beban hutang. 
Menurut Kasmir (2008:157) mengemukakan bahwa : “DER merupakan 
rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas.” 
Menurut Darsono (2005:54), “Debt to Equity Ratio adalah rasio yang 
menunjukan persentase penyedian dana oleh pemegang saham terhadap 
pemberi pinjaman”. Semakin tinggi rasio, semakin rendah pendanaan 
perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham. Dari perspektif kemampuan 
membayar kewajiban jangka panjang, semakin rendah rasio akan semakin baik 
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjangnya. 
Rasio DER dicari dengan cara membandingkan antara seluruh utang, 
termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk 
mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik 
perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah 
modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. 
Debt to equity ratio menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk 
membayar semua hutang-hutangnya menunjukkan solvabilitas perusahaan. 
Perusahaaan dengan tingkat leverage yang rendah mempunyai risiko kerugian 
yang rendah apabila kondisi perekonomian memburuk, tetapi juga mempunyai 
keuntungan yang rendah apabila perekonomian membaik. Keputusan 
penggunaan leverage haruslah menyeimbangkan antara keuntungan yang lebih 
besar dengan risiko yang lebih tinggi. 
 
2.1.6 Harga Saham 
Harga saham adalah nilai bukti penyertaan modal pada perseroan 
terbatas yang telah listed di bursa efek, dimana saham tersebut telah beredar 
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(outstanding securities). Harga saham dapat juga didefenisikan sebagai harga 
yang dibentuk dari interaksi antara para penjual dan pembeli saham yang 
dilatarbelakangi oleh harapan mereka terhadap keuntungan perusahaan. Harga 
saham penutupan (closing price) yaitu harga yang diminta oleh penjual atau 
harga perdagangan terakhir untuk suatu periode 
Secara umum, keputusan membeli atau menjual saham ditentukan oleh 
perbandingan antara perkiraan nilai intrinsik dengan harga pasarnya (Abdul 
Halim, 2005:31). Dalam hal penilaian harga saham, terdapat tiga pedoman yang 
dipergunakan. Pertama, bila harga pasar saham melampaui nilai instrinsik 
saham, maka saham tersebut dinilai overvalued (harganya terlalu tinggi). Oleh 
karena itu, saham tersebut sebaiknya dihindari atau dilakukan penjualan saham 
karena kondisi seperti ini pada masa yang akan datang kemungkinan besar akan 
terjadi koreksi pasar. Kedua, apabila harga pasar saham sama dengan nilai 
instrinsiknya maka harga saham tersebut dinilai wajar dan berada dalam kondisi 
keseimbangan. Pada kondisi demikian, sebaiknya pelaku pasar tidak melakukan 
transaksi pembelian maupun penjualan saham yang bersangkutan. Ketiga, 
apabila harga pasar saham lebih kecil dari nilai instrinsiknya maka saham 
tersebut dikatakan undervalued (harganya terlalu rendah). Bagi para pelaku 
pasar, saham sebaiknya tetap dimiliki, karena besar kemungkinan dimasa yang 
akan datang akan terjadi lonjakan harga saham. 
Harga saham menurut Susanto (2002:12), yaitu “harga yang ditentukan 
secara lelang kontiniu.” Sedangkan, menurut Sartono (2001:70), “harga pasar 
saham terbentuk melalui mekanisme permintaan dan penawaran di pasar 
modal”. Harga saham mengalami perubahan naik turun dari satu waktu ke waktu 
yang lain. Perubahaan tersebut tergantung pada kekuatan permintaan dan 
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penawaran. Apabila suatu saham mengalami kelebihan permintaan, maka harga 
saham akan cenderung naik. Sebaliknya, apabila kelebihan penawaran, maka 
harga saham cenderung turun. Apabila suatu saham mengalami kelebihan 
permintaan, maka harga saham akan cenderung naik. Sebaliknya, apabila 
kelebihan penawaran, maka harga saham cenderung turun. Sehingga perubahan 
harga saham mempunyai pola tertentu dan pola tersebut akan berulang. Jenis 
informasi yang merupakan sinyal penting untuk menilai keadaan tersebut adalah 
laba dan dividen. Dan informasi yang berkaitan dengan dividen meliputi dividen 
payout ratio dan earning per share. 
Seorang investor yang ingin menginvestasikan dananya di pasar modal 
yang berupa saham, investor tersebut harus terlebih dahulu mengetahui harga 
saham dalam menentukan pembelian pada suatu perusahaan. Selembar saham 
mempunyai nilai atau harga dimana suatu harga saham dapat dibedakan 
menjadi 3 (tiga), yaitu: 
1. Harga Nominal 
Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten 
untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Besarnya harga 
nominal memberikan arti penting saham karena deviden minimal biasanya 
ditetapkan berdasarkan nilai nominal. 
2. Harga Perdana 
Harga perdana merupakan harga pada waktu harga saham tersebut dicatat di 
bursa efek. Harga saham pada pasar perdana biasanya ditetapkan oleh 
penjamin emisi (underwriter) dan emiten. Dengan demikian akan diketahui 
berapa harga saham emiten itu akan dijual kepada masyarakat biasanya 
untuk menentukan harga perdana. 
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3. Harga Pasar 
Kalau harga perdana merupakan harga jual dari perjanjian emisi kepada 
investor, maka harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan 
investor yang lain. Harga pasar terjadi setelah saham tersebut dicatatkan di 
bursa. Dan transaksi tidak lagi melibatkan emiten dari penjamin emisi harga 
ini yang disebut sebagai harga di pasar sekunder dan harga inilah yang benar 
- benar mewakili harga perusahaan penerbitnya karena pada transaksi di 
pasar sekunder jarang terjadi negosiasi harga investor dengan perusahaan 
penerbit. Harga yang setiap hari diumumkan di surat kabar atau media lain 
adalah harga pasar. 
Menurut Abdul Halim (2005 : 20), mengemukakan bahwa : “ Harga pasar 
saham adalah harga yang terbentuk di pasar jual beli saham “. Dari beberapa 
definisi di atas, dapat disimpulkan bahwa harga saham terbentuk di pasar jual 
beli saham karena akibat dari transaksi jual beli yang terjadi antara investor 
tersebut dan apabila harga pasar Bursa Efek ditutup maka harga pasar adalah 
harga penutupannya (closing price) dan apabila harga pasar ini dikalikan dengan 
jumlah saham yang diterbitkan (outstanding share), maka akan didapatkan nilai 
pasar (market value). Namun investor juga perlu mengetahui dan memahami 
harga nominal, harga perdana, dan harga pasar dalam pengambilan keputusan 
investasi saham karena akan membantu investor untuk mengetahui saham mana 
yang bertumbuh dan murah. 
Harga saham mengalami perubahan naik turun dari satu waktu ke waktu 
yang lain. Perubahan tersebut tergantung pada kekuatan permintaan dan 
penawaran. Apabila suatu saham mengalami kelebihan permintaan, maka harga 
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saham akan cenderung naik. Sebaliknya, apabila kelebihan penawaran, maka 
harga saham cenderung turun. 
 
2.1.7 Faktor Fundamental Yang Memengaruhi Harga Saham 
Untuk melakukan investasi dalam bentuk saham diperlukan analisis untuk 
mengukur nilai saham, yaitu analisis fundamental. Tujuan analisis fundamental 
adalah menentukan apakah nilai saham berada pada posisi undervalue atau 
overvalue. Saham dikatakan undervalue bilamana harga saham di pasar saham 
lebih kecil dari harga wajar atau nilai yang seharusnya, demikian juga sebaliknya. 
Dapat dikatakan bahwa untuk memperkirakan harga saham dapat 
menggunakan analisa fundamental yang menganalisa kondisi keuangan dan 
ekonomi perusahaan yang menerbitkan saham tersebut. Analisanya dapat 
meliputi trend penjualan dan keuntungan perusahaan, kualitas produk, posisi 
persaingan perusahaan di pasar, hubungan kerja pihak perusahaan dengan 
karyawan, sumber bahan mentah, peraturan-peraturan perusahaan dan 
beberapa faktor lain yang dapat memengaruhi nilai saham perusahaan tersebut. 
Analisa fundamental berkaitan dengan penilaian kinerja perusahaan, 
tentang efektivitas dan efisiensi perusahaan mencapai sasarannya. Untuk 
menganalisis kinerja perusahaan dapat digunakan rasio keuangan yang terbagi 
dalam empat kelompok, yaitu rasio likuiditas, aktivitas, hutang dan profitabilitas. 
Dengan analisis tersebut para analisis mencoba memperkirakan harga saham di 
masa yang akan datang dengan mengestimasi nilai dari faktor-faktor 
fundamental yang memengaruhi harga saham dimasa yang akan datang dan 




Umumnya faktor-faktor fundamental yang diteliti adalah nilai intrinsik nilai 
pasar, Return On Total Assets (ROA), Return On Investment (ROI), Return On 
Equity (ROE), Book Value (BV), Debt Equity Ratio (DER), Deviden Earning, Price 
Earning Ratio (PER), Devidend Payout Ratio (DPR), Deviden Yield, dan likuiditas 
saham. 
Jadi risiko sistematik dari suatu sekuritas atau portofolio yang relatif 
terhadap risiko pasar dapat dikur dengan beta. Beta suatu sekuritas adalah 
kuantitatif yang mengukur sensitivitas keuntungan dari suatu sekuritas dalam 
merespon pergerakan keuntungan pasar. Semakin tinggi beta, semakin tinggi 
risiko sistematik yang tidak dihilangkan karena diversifikasi. 
Untuk menghitung beta digunakan teknik regresi, yaitu mengestimasi beta 
suatu sekuritas dengan menggunakan return-return sekuritas sebagai variabel 
terikat dan return-return pasar sebagai variabel bebas. 
Menurut  Martono dan Harjito (2008:372) bahwa analisis fundamental 
harga saham merupakan refleksi dari nilai perusahaan bersangkutan. Oleh 
karena itu dalam melakukan penilaian suatu saham digunakan teknik analisis 
rasio. Rasio-rasio yang digunakan antara lain: 
a. Pendekatan Price Earning Ratio (PER) 
PER dapat dihitung dengan membagi harga saham pada suatu saat dengan 
earning pershare (EPS) suatu periode tertentu. 
      Harga Saham 
 PER = 
     Expected (EPS) 





b. Pendekatan Dividen Yield 
Dividend yield merupakan penghasilan dividen yang diharapkan oleh investor 
atau dividen saham yang akan dibayarkan oleh emiten. 
Pada pendekatan ini harga saham dihitung dengan: 
        Expected dividen per saham 
 Harga  = 
            Yiseld 
c. Pendekatan Net Assets Value 
Pendekatan ini menghitung nilai buku suatu saham yang menggambarkan 
nilai klaim fisik suatu perusahaan. 
             Net Asset 
 Nilai Buku  = 
   Jumlah Saham Beredar 
Model-model analisis fundamental diarahkan untuk menjawab suatu 
pertanyaan dasar, apakah harga suatu saham undervalued atau overvalued? 
Jika harga saham undervalued maka saatnya membeli saham, tetapi bila 
overvalued maka harus menjual saham. 
Hasil penelitian sebelumnya, Basri (2004) menunjukkan: 
1. Hasil pengamatan selama 8 tahun dengan menggunakan metode poling data 
ditemukan bahwa variabel independen EPS, EGR, ROE dan SG secara 
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Variabel 
dependen sebesar 97,8 % dan sebesar 2,2 % dijelaskan oleh variabel lain. 
2. Hasil uji T menunjukkan bahwa hasil pengamatan selama 8 tahun ada 2 
variabel yang tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan yakni 
variabel EGR dan SG sedangkan variabel yang berpengaruh signifikan 
adalah variabel EPS dan ROE. Dengan demikian hipotesis yang mengatakan 
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variabel SG dan EGR berpengaruh signifikan terhadap harga saham atau 
tidak teruji kebenarannya. 
 
2.2 Tinjauan Empiris 
Wardhani (2011) meneliti mengenai analisis faktor-faktor fundamental 
yang mepengaruhi harga saham pada perusahaan manufaktur (studi empiris di 
BEI periode 2006-2008). Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan 
yang go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan dipublikasikan pada 
Indonesia Capital Market Directory (ICMD) tahun 2006-2008. Pemilihan sampel 
diperoleh jumlah sampel dalam penelitian ini sebanyak 75 perusahaan. Dalam 
penelitian ini data disusun secara panel (data gabungan antara data cross 
section dan time series) berarti jumlah data observasi sebanyak 150 data (75 x 
2). Analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis koefisien regresi 
berganda.  
Dari hasil analisis tersebut maka dapat disimpulkan. Berdasarkan hasil uji 
F diperoleh kesimpulan bahwa ada pengaruh yang signifikan dari variabel EPS, 
PER, ROE, DER, dan suku bunga terhadap harga saham manufaktur. 
Berdasarkan uji t dapat disimpulkan bahwa variabel yang berpengaruh secara 
signifikan hanya variabel ROE, DER, sedangkan variabel EPS, PER, dan Suku 
bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham manufaktur. Hasil 
perhitungan koefisien determinasi sebesar 0,815. Hal ini berarti 81,5% variasi 
perubahan harga saham manufaktur dijelaskan oleh variasi EPS, PER, ROE, 
DER dan Suku bunga. Sementara sisanya sebesar 18,5% diterangkan oleh 
faktor lain yang tidak ikut terobservasi Faried (2008) yang meneliti mengenai 
analisis pengaruh faktor fundamental dan nilai kapitalisasi pasar terhadap return 
saham perusahaan manufaktur di BEI periode 2002 s/d 2006. Berdasarkan hasil 
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penelitian secara simultan variabel bebas berpengaruh terhadap return saham 
dengan nilai signifikansi F sebesar 0,000%. Secara parsial hanya variabel Return 
on Asset (ROA), Price to Book Value (PBV) dan nilai kapitalisasi pasar yang 
berpengaruh signifikan terhadap return saham perusahaan manufaktur di BEI 
tahun 2002-2006 karena signifikansi kurang dari 5 % yaitu berturut-turut sebesar 
1,2 % , 2,6 %, 0,8 % . Sedangkan Net Profit Margin (NPM) dan Debt to Equity 
Ratio (DER) tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham. 
Kemampuan prediksi dari kelima variabel secara simultan adalah sebesar 8,8 %. 
Hasil Penelitian menunjukkan bahwa kinerja faktor fundamental yang diukur 
dengan Return on Asset (ROA), Price to Book Value (PBV) dan kapitalisasi pasar 
digunakan oleh investor untuk memprediksi return saham perusahaan 
Manufaktur di BEI pada periode 2002-2006. 
 
2.3 Kerangka Pikir 
Pasar modal merupakan salah satu sarana yang efektif untuk 
mempercepat akumulasi dana yang telah dikumpulkan dari investor, dimana 
yang menjadi obyek penelitian adalah perusahaan manufaktur, yakni perusahaan 
industri yang  mengolah bahan baku menjadi produk jadi. Sebagai perusahaan 
manufaktur maka salah satu upaya yang dilakukan adalah perlu memperhatikan 
mengenai analisis faktor fundamental yang memengaruhi harga saham. 
Adapun faktor fundamental yang memengaruhi harga saham dalam 
pengelolaan usaha manufaktur adalah meliputi : EPS, BV, PER dan DER. 
Keempat rasio tersebut berkaitan berkaitan dengan penilaian kinerja perusahaan, 
sedangkan dalam penelitian ini akan dilakukan hasil uji parsial dan serempak 
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang tercatat di BEI. Untuk 
lebih jelasnya akan disajikan kerangka konseptual sebagai berikut: 
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2.4 Pengembangan Hipotesis 
2.4.1 Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Harga Saham 
Pemilik perusahaan juga menginginkan data mengenai keuntungan yang 
diperoleh untuk setiap lembar sahamnya. Keuntungan perlembar saham 
biasanya merupakan indikator laba yang diperhatikan oleh para investor yang 
merupakan angka dasar yang diperlukan dalam menentukan harga saham. 
Earning pershare atau laba perlembar saham merupakan ukuran kemampuan 
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan per lembar saham pemilik.  
Informasi EPS suatu perusahaan menunjukkan besarnya laba bersih 
perusahaan yang siap dibagikan bagi semua pemegang saham perusahaan. 
Seorang investor membeli dan mempertahankan saham suatu perusahaan 
dengan harapan akan memperoleh dividend atau capital gain. Laba biasanya 
menjadi dasar penentuan pembayaran dividend dan kenaikan nilai saham 
dimasa datang. Oleh karena itu, para pemegang saham biasanya tertarik dengan 
EPS 




(Price Earning Ratio) 
DER 




angka EPS yang dilaporkan perusahaan. Apabila EPS perusahaan tinggi, akan 
semakin banyak investor yang mau membeli saham tersebut sehingga 
menyebabkan harga saham akan tinggi. 
Selanjutnya Awat (1999:393) mengatakan bahwa EPS menunjukkan             
jumlah pendapatan bersih yang tersedia untuk pemegang saham. Apabila EPS 
meningkat maka akan dapat memengaruhi peningkatan harga saham. 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Rizki (2010)  yang meneliti mengenai 
Pengaruh Earning Per Share (EPS) dan Price Earning Ratio (PER) terhadap 
Harga Saham Pada Perusahaan Otomotif yang Go Publik di BEI dalam 
penelitiannya membuktikan bahwa EPS dan PER berpengaruh terhadap harga 
saham. 
H1 : Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham 
 
2.4.2 Pengaruh Book Value (BV) terhadap Harga Saham 
Book Value (BV) merupakan rasio pasar yang digunakan untuk mengukur 
kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunya (Robert, 2000). Perusahaan 
yang berkinerja baik, biasanya rasio BV-nya diatas 1, Ini menunjukan bahwa nilai 
pasar saham lebih besar dari nilai bukunya. Semakin besar rasio BV semakin 
tinggi nilai perusahaan tersebut. Karena BV yang semakin besar menunjukan 
harga pasar saham dari saham tersebut semakin meningkat. Jika harga pasar 
saham semakin meningkat maka capital gain dari saham tersebut juga 
meningkat. Hal ini disebabkan actual return dari capital gain merupakan selisih 
antara harga saham periode saat ini dengan harga saham periode sebelumnya. 
Penelitian Shahib Natarsyah (2000) menemukan bahwa PBV (Price to Book 
Value) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Hasil 
tersebut mengindikasikan bahwa pemodal bersedia membayar harga saham 
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yang lebih tinggi bila jaminan keamanan atas asset bersih perusahaan semakin 
tinggi. Dengan demikian maka PBV (Price to Book Value) berpengaruh terhadap 
harga saham. 
Penelitian yang dilakukan Gunistiyo (2009) yang meneliti mengenai 
Pengaruh Book Value terhadap Harga Saham LQ-45 di BEI. Berdasarkan 
persamaan regresi dapat diketahui nilai koefisien regresi sebesar 0,809. Hal ini 
berarti, jika variabel lain dalam keadaan konstan, maka peningkatan book value 
satu persen akan berpengaruh terhadap peningkatan harga saham sebesar 
0,809 persen. Berdasarkan hasil uji t diperoleh t hitung sebesar 4,748, 
sedangkan t tabel pada tingkat keyakinan 95 persen dan derajat kebebasan 43 
adalah sebesar 2,0301. Jadi t hitung > t tabel, sehingga t hitung berada di daerah 
penolakan H0. Hal ini berarti terdapat pengaruh signifikan variabel book value 
terhadap harga saham. Pengaruh yang terjadi adalah positif, artinya semakin 
tinggi variabel book value maka semakin tinggi pula harga saham, hal ini 
menunjukkan peningkatan book value akan berpengaruh terhadap peningkatan 
harga saham. 
H2 : Book Value (BV) berpengaruh terhadap harga saham 
 
2.4.3 Pengaruh Price Earning Ratio (PER) terhadap Harga Saham 
Ratio PER merupakan salah satu dari rasio pasar yang digunakan untuk 
memprediksi harga saham. PER merupakan salah satu indikator yang digunakan 
untuk menilai kewajaran harga saham dari berbagai sudut yang paling banyak 
dipakai oleh para investor dan analis yang lazim digunakan di Amerika (Jones, 
1996). Kegunaan dari PER adalah untuk melihat bagaimana pasar menghargai 
kinerja saham suatu perusahaan yang dicerminkan oleh EPS-nya (Robert Ang, 
2000) dalam Sasongko (2006).  
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Kenaikan harga saham diharapkan memberikan indikasi terhadap tingkat 
return saham yang akan diterima sehingga dapat meningkatkan laba 
perusahaan. Dengan tingkat return saham yang tinggi dalam jangka panjang 
akan memberikan keuntungan bagi perusahaan dan investor. Perusahaan yang 
mempunyai prospek yang bagus akan mendorong investor untuk membeli saham 
perusahaan tersebut. Pada umumnya investor percaya bahwa dengan price 
earning ratio yang tinggi berarti perusahaan tersebut mempunyai prospek 
pertumbuhan yang bagus.  
PER menunjukan informasi penting perusahaan yang diungkapkan 
dalam basis per saham. Strategi menggunakan PER (Price Earning Ratio) untuk 
mengidentifikasikan saham mana yang harganya wajar, undervalue, dan 
overvalue pada umumnya mengkaitkan PER dengan nilai intrinsik saham yang 
diperkirakan berdasarkan model penilaian saham. Sesuai dengan teori faktor 
fundamental dinyatakan bahwa PER (Price Earning Ratio) merupakan 
perbandingan antara harga pasar suatu saham dengan EPS dari saham yang 
bersangkutan (Robert, 2000). Semakin tinggi PER menunjukan harga saham 
dinilai semakin tinggi oleh investor terhadap pendapatan per lembar sahamnya, 
sehingga PER yang semakin tinggi juga menunjukan tingginya harga saham 
tersebut terhadap pendapatannya. Jika harga saham semakin tinggi maka selisih 
harga saham periode sekarang dengan periode sebelumnya semakin besar, 
sehingga capital gain-nya juga semakin meningkat. 
H3 : Price Earning Ratio (PER) memiliki pengaruh terhadap harga saham 
 
2.4.4 Pengaruh Debt Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham 
Keputusan pendanaan berkaitan dengan sumber dana, baik yang berasal 
dari internal maupun dari eksternal perusahaan. Sumber dana internal berasal 
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dari dana yang terkumpul dari laba yang ditahan yang merupakan hasil dari 
kegiatan perusahaan. Sedangkan sumber dana eksternal berasal dari pemilik 
yang merupakan komponen modal sendiri dan dana yang berasal dari kreditur 
yang merupakan pinjaman atau utang. Struktur modal yang tepat sebagai suatu 
keputusan kritis untuk berbagai organisasi bisnis. Keputusan tersebut sangat 
penting karena adanya kebutuhan untuk memaksimalkan laba/keuntungan pada 
berbagai macam organisasi bisnis disamping itu keputusan tersebut berdampak 
kepada kemampuan perusahaan untuk memenangkan persaingan. 
Debt to Equity Ratio (DER) adalah perbandingan antara hutang yang 
dimiliki perusahaan dan total ekuitasnya. DER mencerminkan kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya yang ditunjukkan oleh 
beberapa bagian dari modal sendiri yang digunakan untuk membayar hutang. 
Rasio ini menunjukkan perbandingan antara dana pinjaman atau utang dan 
modal dalam upaya pengembangan  perusahaan. Jika DER perusahaan tinggi, 
ada kemungkinan harga saham perusahaan akan rendah karena jika perusahaan 
memperoleh laba, perusahaan cenderung untuk menggunakan laba tersebut 
untuk membayar utangnya dibandingkan dengan membagi dividend. 
Peneliti terdahulu yang menguji pengaruh DER terhadap harga saham 
dilakukan antara lain oleh: Barker (1999) yang menunjukkan bahwa DER 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham, hasil penelitian tersebut didukung 
oleh Basu (1983) yang juga menunjukkan pengaruh antara DER terhadap harga 
saham. Berdasarkan teori yang mendasari menunjukkan bahwa DER merupakan 
tingkat kemahalan dari harga saham suatu perusahaan, semakin mahal harga 
saham dihargai oleh investor maka harga saham akan semakin meningkat. 
  
29 
Berdasarkan pernyataan tersebut, maka dapat dikatakan bahwa semakin 
besar debt to equity ratio maka harga saham akan semakin turun, yang 
mengakibatkan return saham semakin menurun. Jika debt to equity ratio kecil 
maka harga saham akan semakin naik. 

























3.1 Rancangan Penelitian 
Rancangan dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Alasan yang 
mendasari dipilihnya kuantitatif adalah untuk menguji pengaruh faktor-faktor 
fundamental terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di BEI. 
 
3.2 Metode Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut : Penelitian Lapangan (Field Research) yaitu penelitian yang 
bertujuan untuk memperoleh data yang berhubungan dengan penulisan ini. 
Untuk hal tersebut, maka digunakan tehnik observasi yaitu : mengumpulkan data 
pada Kantor PIPM di Makassar seperti data kinerja perusahaan selama tahun 
2007 s/d 2011 yang akan digunakan dalam analisis dan pembahasan. 
 
3.3 Jenis dan Sumber Data 
Jenis dan sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder. Jenis 
data sekunder yang dikumpulkan dalam penelitian ini seperti data kinerja 
keuangan seperti PER, DER, dan data lainnya yang diperoleh dari Kantor Bursa 
Efek Indonesia (BEI) Kantor Perwakilan di Kota Makassar. 
 
3.4 Metode Analisis 
Untuk melakukan uji hipotesis yang telah diajukan, maka alat uji yang 






1. Pengujian asumsi klasik 
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 
analisis statistik dengan menggunakan SPSS versi 17.0. Peneliti melakukan 
uji asumsi klasik terlebih dahulu sebelum menggunakan pengujian hipotesis. 
Pengujian asumsi klasik yang dilakukan terdiri atas uji normalitas, uji 
multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas. 
a. Uji normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Kalau nilai 
residual tidak mengikuti distribusi normal, uji statistik menjadi tidak valid 
untuk jumlah sampel kecil (Ghozali, 2005:110). Cara yang digunakan 
untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau tidak adalah 
dengan desain grafik. Jika data menyebar di sekitar garis diagonal atau 
mengikuti arah garis diagonal, atau grafik histogramnya menunjukkan 
pola distribusi normal, maka model regresi memenuhiasumsi normalitas, 
demikian sebaliknya. Selain itu, dapat digunakan uji statistik Kolmogorov-
Smirnov (K-S), yang dijelaskan oleh Ghozali (2005:115). Bila nilai 
signifikan < 0.05 berarti distribusi data tidak normal. Sebaliknya bila nilai  
signifikan > 0.05berarti distribusi data normal.  
b. Uji multikolinearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel 
independen (Ghozali, 2005:91). Pengujian multikolinearitas dilakukan 
dengan melihat (1) nilai tolerance dan lawannya (2) VIF (variance inflation 
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factor). Nilai cutoff yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya 
multikolonieritas adalah nilai tolerance < 0,10 atau sama dengan nilai VIF 
> 10. 
c. Uji heteroskedastisitas 
Uji heteroskedasitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedasitas dan jika berbeda 
disebut heteroskedasitas. Model regresi yang baik adalah yang 
homoskedasitas atau tidak terjadi heteroskedasitas. Kebanyakan data 
cross section mengandung situasi heteroskedasitas karena data ini 
menghimpun data yang mewakili berbagai ukuran (kecil, sedang, dan 
besar). 
Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedasitas, menurut Ghozali 
(2005:105) dapat dilihat dari grafik Scatterplot antara nilai prediksi 
variabel dependen yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID. Jika ada 
pola tertentu seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu yang 
teratur, maka telah terjadi heteroskedasitas. Sebaliknya jika tidak ada 
pola yang jelas, serta titik-titik menyebar maka tidak terjadi 
heteroskedasitas.  
d. Uji autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). 
Autokorelasi ini muncul karena observasi yang berurutan sepanjang 
waktu berkaitan satu sama lainnya. Masalah ini timbul karena residual 
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(kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu observasi ke observasi 
lainnya. Hal ini sering ditemukan pada data runtun waktu (time series) 
karena “gangguan” pada seseorang individu/kelompok cenderung 
memengaruhi “gangguan” pada individu/kelompok yang sama pada 
periode berikutnya. 
2. Analisis regresi linier berganda yaitu untuk menguji pengaruh EPS, BV, PER 
dan DER secara parsial dan simultan terhadap harga saham, dengan rumus 
yang dikutip dari Ridwan dan Akdom (2007:  142) dapat dilihat melalui rumus 
dibawah ini: 
 
                Y = bo + b1X1 +b2X2 + b3X3 + b4X4 + e 
      Dimana :  
      Y = Harga saham 
      bo   = Konstan 
 X1     = Earning per share (EPS) 
 X2    = Book Value (BV) 
 X3    = Price Earning Ratio (PER) 
 X4     = Debt Equity Ratio (DER) 
      b1, b2, b3, b4  = Koefisien regresi 
 
3.5 Definisi Operasional Variabel 
Dalam penelitian ini digunakan beberapa istilah sehingga didefinisikan 
secara operasional agar menjadi petunjuk dalam penelitian ini. Definisi 
operasional tersebut adalah: 
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1. Earning Per Share (EPS) merupakan ukuran kemampuan perusahaan untuk 
menghasil-kan keuntungan perlembar saham pemilik, diukur dengan 
membandingkan antara laba dan jumlah saham beredar. 
2. Book Value (BV) merupakan perbandingan antara harga suatu saham 
terhadap nilai buku bersih per lembar saham tersebut, diukur dengan 
membandingkan total ekuitas dengan jumlah lembar saham. 
3. Price Earning Ratio (PER) merupakan hubungan antara pasar saham 
dengan earning per share saat ini yang digunakan secara luas oleh investor 
sebagai panduan umum untuk mengukur nilai saham. 
4. Debt Equity Ratio (DER) adalah rasio yang menunjukan persentase 
penyedian dana oleh pemegang saham terhadap pemberi pinjaman. 
5. Harga saham adalah harga suatu perusahaan yang terdapat di pasar modal 
















HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  
4.1 Analisis Kualitatif Terhadap Faktor Fundamental yang Memengaruhi 
Harga Saham pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia 
 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur makanan 
dan minuman yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu sebesar 14 
perusahaan. Namun dalam penelitian ini diambil 10 perusahaan manufaktur yang 
tercatat di BEI. Sedangkan metode penarikan sampel yang digunakan dalam 
pengambilan sampel dengan cara purposive sampling yakni pengambilan sampel 
berdasarkan kriteria. Adapun kriteria yaitu perusahaan yang dijadikan sampel 
adalah perusahaan listing selama 5 tahun berturut-turut  dan selain itu data 
lengkap selama 5 tahun terakhir. 
Analisis faktor fundamental mempunyai pengaruh terhadap harga saham, 
dalam penelitian ini ditekankan pada perusahaan manufaktur. Alasannya karena 
banyaknya investor yang menanamkan sahamnya pada perusahan manufaktur 
selama 5 tahun terakhir. 
Untuk lebih jelasnya akan disajikan hasil perhitungan laba perlembar                  
saham (EPS), hasil perhitungan book value (BV), hasil perhitungan debt to                      
equity (DER) serta hasil perhitungan price earning ratio (PER) terhadap harga              
saham dari 10 perusahaan Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia                       







Tabel 4.1 Besarnya Laba Perlembar Saham (EPS) Pada Perusahaan 
Manufaktur yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia Tahun 2006 - 2010 
 
No Nama Perusahaan 
EPS (Rp) 
2006 2007 2008 2009 2010 
1 PT. Aqua Golden Missisippi, Tbk 2.050  
     
2.292  
     
3.975  
     
7.826  
     
9.778  
2 PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk 
     
3.782  
     
3.005  
     
2.092  
     
5.432  
     
8.493  
3 PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk 
        
195  
        
396  
        
273  
        
639  
     
2.781  
4 PT. Ultra Jaya Milk Industri, Tbk 
          
14  
          
38  
          
15  
          
45  
          
94  
5 PT. Delta Djakarta, Tbk 
     
1.056  
     
2.637  
     
4.371  
     
6.382  
     
4.487  
6 PT. Cahaya Kalbar, Tbk  
          
75  
          
90  
          
38  
          
79  
          
46  
7 PT. Davomas Abadi, Tbk 
          
12  
          
17  
          
27  
          
34  
          
72  
8 PT. Akasha Wira Internasional, Tbk 
          
24  
          
25  
          
15  
          
79  
          
32  
9 PT. Mayorah Indah, Tbk 
        
118  
        
391  
        
342  
        
365  
        
560  
10 PT. Siantar Top, Tbk 
            
8  
          
10  
          
12  
          
19  
          
12  
Sumber : IDX 
Berdasarkan hasil perhitungan laba perlembar saham (EPS) pada 
perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2006 
s/d tahun 2010 mengalami peningkatan (penurunan) yang dapat dijelaskan 
bahwa untuk perusahaan PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk. dari tahun ke tahun 
mengalami peningkatan yang cukup tinggi, hal ini disebabkan karena adanya 
penurunan laba bersih setelah bunga dan pajak, kemudian PT. Multi Bintang 
Indonesia pada tahun 2007 – 2008 mengalami penurunan yang disebabkan 
karena adanya penurunan laba bersih setelah bunga dan pajak, sedangkan pada 
tahun 2009 – 2010 meningkat yang disebabkan karena peningkatan laba bersih 
setelah bunga dan pajak. 
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Untuk PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. pada tahun 2006-2007 dan 
tahun 2009-2010 meningkat, namun pada tahun 2008 menurun, untuk PT. Ultra 
Jaya Milk Industri, Tbk. pada tahun 2007, 2009 dan tahun 2010 meningkat, 
namun pada tahun 2008 mengalami penurunan. 
Kemudian PT. Delta Djakarta, Tbk. pada tahun 2006-2009 meningkat, 
sedangkan pada tahun 2010 mengalami penurunan. Untuk PT. Cahaya Kalbar, 
Tbk. tahun 2006, 2007 dan tahun 2009 meningkat, namun pada tahun 2010 
mengalami penurunan. Selanjutnya untuk PT. Davomas Abadi, Tbk. laba 
perlembar saham dari tahun 2006-2010 mengalami peningkatan.  
Untuk PT. Akasha Wira International, Tbk. dari tahun  2007, 2008 dan 
2009 menurun, sedangkan pada tahun 2008 dan 2010 mengalami penurunan, 
PT. Mayora Indah, Tbk. dari tahun 2006 – 2010 besarnya laba perlembar saham 
mengalami peningkatan, sedangkan untuk PT. Siantar Top, Tbk. dari tahun 
2006-2009 meningkat, sedangkan pada tahun 2010 menurun.  
Kemudian akan disajikan besarnya Book Value pada perusahaan                    
Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia tahun 2006-2010 yang dapat   











Tabel 4.2 Besarnya Book Value (BV) Pada Perusahaan Manufaktur yang 
Tercatat di Bursa Efek Indonesia Tahun 2006 – 2010 
 
No Nama Perusahaan 
BV (Rp) 
2006 2007 2008 2009 2010 
1 PT. Aqua Golden Missisippi, Tbk 
     
26,79  
     
37,39  
     
41,30  
     
48,56  
     
55,48  
2 PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk 
       
6,00  
       
9,03  
       
3,35  
     
12,91  
     
15,21  
3 PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk 
        
672  
        
670  
        
958  
     
1.710  
        
832  
4 PT. Ultra Jaya Milk Industri, Tbk 
        
234  
        
394  
        
110  
        
408  
        
446  
5 PT. Delta Djakarta, Tbk 
     
25,67  
     
28,04  
     
30,51  
     
23,74  
     
33,60  
6 PT. Cahaya Kalbar, Tbk  
        
172  
        
721  
        
878  
        
410  
        
203  
7 PT. Davomas Abadi, Tbk 
          
78  
          
95  
          
66  
          
12  
          
39  
8 PT. Akasha Wira Internasional, Tbk 
          
56  
          
90  
          
37  
          
95  
          
32  
9 PT. Mayorah Indah, Tbk 
       
1,34  
       
3,38  
       
9,56  
       
1,92  
       
1,90  
10 PT. Siantar Top, Tbk 
        
545  
        
470  
        
282  
        
292  
        
725  
Sumber : IDX 
Berdasarkan data tersebut di atas nampak bahwa besarnya book value                             
dari 10 perusahaan industri makanan dan minuman senantiasa mengalami 
peningkatan setiap tahunnya, khususnya yang dialami oleh perusahaan PT. 
Aqua Golden Mississippi, Tbk, PT. Multi Bintang Indonesia, PT. Ultra Jaya Milk,                                         
PT. Delta Djakarta, Tbk. terjadinya peningkatan setiap tahunnya disebabkan                     
karena adanya kenaikan (penurunan) harga saham dan disamping itu karena 
terjadinya fluktuasi nilai asset bersih (harta – utang) dari tahun 2006 s/d 2010. 
Sedangkan untuk  PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. PT. Cahaya Kalbar, Tbk,                    
PT. Davomas Abadi, PT. Akasha Wira International, Tbk. dan PT. Mayora Indah, 
Tbk. senantiasa berflktuasi dan mengalami penurunan pada tahun terakhir yang       
disebabkan karena menurunnya harga saham. 
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Selanjutnya akan disajikan besarnya rasio Debt Equity Ratio pada             
Perusahaan Manufaktur yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia tahun 2006 – 
2010 yang dapat dilihat melalui tabel berikut ini: 
Tabel 4.3  Besarnya Debt to Equity Ratio Pada Perusahaan Manufaktur yang 
Tercatat di Bursa Efek Indonesia Tahun 2006 - 2010 
 
No Nama Perusahaan 
DER (Rp) 
2006 2007 2008 2009 2010 
1 PT. Aqua Golden Missisippi, Tbk 1,56 4,45 5,53 3,28 5,04 
2 PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk 17,25 38,30 9,10 3,47 14,87 
3 PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk 2,67 6,69 5,39 9,84 1,28 
4 PT. Ultra Jaya Milk Industri, Tbk 1,56 6,17 5,12 1,45 7,26 
5 PT. Delta Djakarta, Tbk 5,67 6,07 1,58 19,71 34,14 
6 PT. Cahaya Kalbar, Tbk  17,34 18,84 73,71 97,12 169,90 
7 PT. Davomas Abadi, Tbk 13,98 14,88 42,16 11,48 16,35 
8 PT. Akasha Wira Internasional, Tbk 3,40 1,98 13,03 8,81 4,82 
9 PT. Mayorah Indah, Tbk 5,67 8,71 2,70 1,67 3,19 
10 PT. Siantar Top, Tbk 123,43 335,69 172,95 233,32 171,54 
Sumber : IDX 
Berdasarkan tabel 4.3 yakni hasil perhitungan DER pada perusahaan              
manufaktur yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia selama 5 tahun terakhir,                        
terlihat bahwa untuk perusahaan PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk. PT. Multi 
Bintang Indonesia, Tbk. PT. Ultra Jaya Milk Industri, Tbk. PT. Delta Djakarta, 
Tbk. PT. Davomas Abadi, PT. Akasha Wira International, Tbk. PT. Mayora Indah 
dan PT. Siantar Top, Tbk. maka besarnya Debt to Equity Ratio berfluktuasi yang 
disebabkan karena naik/turunnya pembayaran utang selama 5 tahun terakhir. 
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Sedangkan untuk PT. Cahaya Kalbar, Tbk. senantiasa mengalami peningkatan 
yang disebabkan karena naiknya pembayaran utang yang dilakukan oleh 
perusahaan. 
Selanjutnya risiko sistematik pada Perusahaan Manufaktur yang tercatat                
di Bursa Efek Indonesia diukur dengan menggunakan rasio Price Earning Ratio 
selama tahun 2006 s/d tahun 2010 yang dapat dilihat melalui tabel berikut ini: 
Tabel 4.4  Besarnya Price Earning Ratio Pada Perusahaan Manufaktur yang  
                 Tercatat di Bursa Efek Indonesia Tahun 2006 - 2010 
No Nama Perusahaan 
PER (Rp) 
2006 2007 2008 2009 2010 
1 PT. Aqua Golden Missisippi, Tbk 0,35 0,72 0,78 0,74 0,84 
2 PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk 1,34 2,22 1,68 2,09 1,77 
3 PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk 1,05 7,86 4,72 2,68 2,20 
4 PT. Ultra Jaya Milk Industri, Tbk 1,35 0,23 0,45 0,65 0,54 
5 PT. Delta Djakarta, Tbk 0,21 0,24 0,28 0,30 0,33 
6 PT. Cahaya Kalbar, Tbk  0,45 0,90 0,23 1,91 4,65 
7 PT. Davomas Abadi, Tbk 1,67 2,27 1,95 3,59 4,93 
8 PT. Akasha Wira Internasional, Tbk 2,30 1,66 1,54 2,04 1,25 
9 PT. Mayorah Indah, Tbk 0,23 0,68 3,04 4,56 0,96 
10 PT. Siantar Top, Tbk 0,23 0,37 0,72 0,55 0,52 
Sumber : IDX 
Berdasarkan tabel tersebut di atas maka besarnya perhitungan price 
earning ratio pada perusahaan Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 
selama tahun 2006 s/d tahun 2010 rata-rata peningkatannya berfluktuasi, faktor 
yang mengakibatkan adanya fluktuasi PER adalah disebabkan karena adanya 
kenaikan (penurunan) harga saham khususnya kesembilan perusahaan, kecuali 
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perusahaan PT. Delta Djakarta dimana hasil perhitungan PER setiap tahunnya 
mengalami peningkatan, yang disebabkan karena meningkatnya harga per 
lembar saham. 
Selanjutnya akan disajikan besarnya harga saham pada perusahaan 
Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2006 s/d tahun 2010 
yang dapat dilihat pada tabel berikut ini: 
Tabel 4.5  Besarnya Harga Saham Pada Perusahaan Manufaktur Yang Tercatat 
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2006 – 2010 
No Nama Perusahaan 
Tahun 
2006 2007 2008 2009 2010 
1 PT. Aqua Golden Missisippi, Tbk 
     
1.097  
     
2.950  
     
6.675  
     
1.996  
     
3.248  
2 PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk 
        
724  
        
628  
        
980  
     
1.157  
     
1.241  
3 PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk 
    
15.672  
    
20.671  
    
19.902  
    
10.205  
    
28.309  
4 PT. Ultra Jaya Milk Industri, Tbk 
        
389  
        
740  
        
217  
        
181  
     
1.050  
5 PT. Delta Djakarta, Tbk 
        
175  
        
300  
        
456  
        
330  
        
401  
6 PT. Cahaya Kalbar, Tbk  
        
324  
        
428  
        
461  
        
483  
        
496  
7 PT. Davomas Abadi, Tbk 
        
234  
        
290  
        
281  
        
365  
        
795  
8 
PT. Akasha Wira Internasional, 
Tbk 
          
15  
          
22  
          
97  
          
99  
        
108  
9 PT. Mayorah Indah, Tbk 
        
689  
     
1.128  
     
2.879  
     
1.356  
     
1.123  
10 PT. Siantar Top, Tbk 
          
98  
          
17  
        
271  
        
165  
          
67  
Sumber : IDX 
Berdasarkan data tersebut di atas nampak bahwa besarnya harga saham                
pada perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dari tahun 
2006 s/d tahun 2010 rata-rata mengalami peningkatan, kecuali pada perusahaan                         
PT. Mayora Indah, Tbk. dan PT. Siantar Top, Tbk. dimana pada tahun terakhir 




4.2 Statistik Deskriptif 
Sebelum dilakukan analisis regresi dan korelasi, terlebih dahulu akan 
disajikan hasil olahan data statistik deskriptif dengan menggunakan program 
SPSS versi 17 yang dapat dilihat pada tabel berikut ini: 
Tabel 4.6  Hasil Olahan Data SPSS Versi 17 Mengenai Statistik Deskriptif 
 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
EPS 50 8.00 9778.00 1493.0000 2462.95131 
BV 50 1.34 1710.00 242.9534 346.01022 
DER 50 1.28 335.69 35.6824 68.44150 
PER 50 .21 7.86 1.5764 1.56375 
Harga Saham 50 15 28309 2639.70 5920.581 
Valid N (listwise) 50     
Sumber : Lampiran SPSS versi 17 
Berdasarkan hasil olahan data mengenai statistik deskriptif atas EPS, BV, 
DER, PER dan harga saham dari perusahaan manufaktur yang terdaftar pada             
Bursa Efek Indonesia yang menunjukkan bahwa untuk variabel EPS yang 
menunjukkan rata-rata sebesar 1493,00 dengan standar deviasi 2426,95. 
Kemudian untuk rata-rata Book Value sebesar 242,95 dan standar deviasi 
sebesar 346,01. 
Untuk variabel DER dimana rata-ratanya sebesar 35,68 dengan standar 
deviasi sebesar 69,44, kemudian untuk variabel PER dengan rata-rata sebesar 
1,57 dengan standar deviasi sebesar 1,56. Sedangkan untuk harga saham 
dengan rata-rata sebesar 2639,70 dan standar deviasi sebesar 5920,58. 
 
4.3 Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik dimaksudkan untuk menguji apakah data regresi yang                          
akan digunakan memenuhi persyaratan regresi. Oleh karena itulah dalam 
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pengujian ini digunakan uji normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi dan 
uji heteroskedastisitas. Adapun uji asumsi klasik dapat diuraikan sebagai berikut : 
1. Uji normalitas 
Uji normalitas ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Uji statistik yang 
dapat digunakan untuk menguji normalitas data yaitu uji Kolmogorov-Smirnov 
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,05. Akibat data yang tidak terdistribusi 
dengan normal, maka menurut Singgih, S. (2003:38) penanganan data yang 
tidak normal adalah dengan melakukan transformasi data misalnya mengubah 
data ke logaritma atau kebentuk normal (Ln), kemudian dilakukan pengujian 
ulang. Oleh karena itulah akan dilakukan pengujian dengan menggunakan uji 
Kolmogrov-Smirnov yang dapat dilihat melalui tabel berikut ini: 
Tabel 4.7  Hasil Uji Normalitas dengan Uji Kolmogorov-Smirnov 
 Unstandardized Residual 
N 50 
Normal Parametersa,,b Mean .0000000 






Kolmogorov-Smirnov Z 1.032 
Asymp. Sig. (2-tailed) .237 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
Tabel 4.7 yaitu hasil uji normalitas dengan one sample kolmogorov-                  
smirnov  test, ternyata diperoleh nilai asymp sig (2 tailed) yang lebih besar dari               
0,05 berarti dalam penelitian ini menunjukkan bahwa nilai residual yang memiliki 
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distribusi yang normal, alasannya karena nilai asymp sig (2 tailed) yang lebih 
besar dari 0,05.  
 
2. Uji Multikolineriotas 
Uji multikolineritas dilakukan untuk mengetahui adanya keterikatan antara 
variabel independen, dengan kata lain bahwa setiap variabel dependen dapat 
dijelaskan oleh variabel independent lainnya, sehingga untuk mengetahui apakah                 
ada kolinearitas dalam penelitian ini maka dapat dilihat dari nilai variance                    
inflation factor (VIF). Batas nilai VIF yang lebih dari 10 menunjukkan adanya 
kolinearitas yang tinggi, apabila terjadi gejala multikolinearitas, salah satu 
langkah untuk memperbaiki model adalah dengan menghilangkan variabel dalam 
model regresi. Untuk lebih jelasnya dapat disajikan melalui tabel berikut ini: 






EPS 0,865 1,157 Tidak ada multikolinearitas 
BV 0,865 1,133 Tidak ada multikolinearitas 
DER 0,896 1,117 Tidak ada multikolinearitas 
PER 0,923 1,083 Tidak ada multikolinearitas 
Sumber : Data diolah melalui data SPSS 
Berdasarkan tabel 4.8 mengenai hasil multikolineritas nampak bahwa                    
semua variabel independent yaitu EPS, BV, DER dan PER, yang memiliki nilai             
VIF dibawah dari 10 dan nilai tolerance di atas 0,1. Menurut Ghozali (2009) 
menjelaskan bahwa pengujian yang dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya 
multikolinearitas pada suatu model regresi adalah dengan melihat nilai tolerance 
dan VIF (Variance Inflation Factor).  Jika nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10, 
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maka dapat diartikan bahwa variable independent tidak terdapat multikolinearitas 
pada penelitian tersebut, sehingga dari uraian tersebut di atas maka dapat 
disimpulkan bahwa model regresi yang dibuat tidak terjadi permasalahan 
multikolinearitas dan  memenuhi asumsi klasik. 
 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Pengujian heteroskedastisitas pada penelitian ini menggunakan 
scatterplot yang bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu observasi ke observasi yang lain. 
Prasyarat yang harus terpenuhi pada model regresi adalah tidak adanya gejala 
heteroskedastisitas. 
Untuk lebih jelasnya akan disajikan hasil uji heterokesdastisitas yang                 




Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas diketahui bahwa data telah 
memberikan pola tertentu dibawah dari angka 0 pada sumbu Y. Menurut Singgih 
S. (2010:210) bahwa jika tidak ada pola yang jelas satu titik menyebar di atas                    
dan dibawah angka 0 pada  sumbu Y maka tidak terjadi heteroskedastisitas.                         
Dan grafik pada scatterplot, terlihat titik menyebar secara acak dan tidak                        
membentuk suatu pola tertentu yang jelas serta tersebar baik diatas maupun                     
dibawah angka 0 pada sumbu Y. Berarti tidak terjadi heterokesdastisitas pada                   
model regresi. Selanjutnya model regresi layak untuk dipakai untuk memprediksi 
return saham berdasarkan variabel independent. 
 
4. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi adalah suatu keadaan dimana terjadinya korelasi antara             
residual pada satu pengamatan dengan pengamatan lain pada model regresi.                           
Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya korelasi yang            
terjadi antara residual pada satu pengamatan dengan pengamatan lain pada 
model regresi. Metode pengujian menggunakan uji Durbin Watson (uji DW) 
dengan ketentuan menurut Dwi (2010 : 87) adalah sebagai berikut: 
a) Jika d lebih kecil dari dl atau lebih besar dari (4 – dL) maka hipotesis nol       
ditolak, yang berarti terdapat autokorelasi 
b) Jika d terletak antara dU dan (4 – dU) maka hipotesis nol diterima, yang                  
berarti tidak ada autokorelasi 
c) Jika d terletak antara dL dengan du atau diantara (4 – dU) dan (4 – dL) maka  
tidak menghasilkan keputusan yang penting. 
Dari hasil pengolahan data SPSS maka diperoleh nilai DW hitung            
sebesar 2,11, sedangkan dari tabel DW dengan tingkat signifikan 0,05 dan 
jumlah data (n) = 50 serta K = 2 diperoleh nilai dL sebesar 1,46 dan dU = 1,63 
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karena nilai  dL =  1,63 < 6,52 (4 – 1,63) berarti data regresi tidak memiliki regresi 
autokorelasi. 
Untuk lebih jelasnya akan disajikan data mengenai hasil uji autokorelasi            
yang dapat dilihat melalui tabel berikut ini: 
Tabel 4.9  Hasil Uji Autokorelasi 
R R Square 
Adjusted R 
Square 
Durbin-Watson Nilai dL Nilai dU 
0,742 0,550 0,510 2,266 1,31 1,78 
Sumber: Data Olahan (2011) 
Berdasarkan tabel 4.9 di atas terlihat bahwa uji Durbin-Watson               
menghasilkan nilai 2,26. Nilai ini lebih besar daripada nilai dU = 1,78 dan                      
lebih kecil dari nilai 1,31. Hal ini membuktikan bahwa dalam  model regresi tidak    
ada persoalan autokorelasi. 
 
4.4 Analisis Regresi dan Korelasi 
1. Analisis Regresi 
Analisis regresi bertujuan untuk melihat pengaruh EPS, BV, PER dan 
DER terhadap peningkatan harga saham, sehingga dalam menunjang hasil 
analisis regresi maka dapat disajikan hasil olahan data SPSS versi 17 yang 















t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -2207.361 1158.082  -1.906 .063 
EPS .523 .258 .218 2.024 .049 
BV 10.312 1.820 .603 5.665 .000 
DER -18.772 9.138 -.217 -2.054 .046 
PER 1414.872 393.948 .374 3.592 .001 
Sumber : Data diolah, 2012 
Berdasarkan data pada tabel 4.10, yakni hasil olahan data SPSS versi 17                   
maka dapat disajikan hasil interpretasi atau penjelasan dari persamaan regresi 
yaitu sebagai berikut: 
Y =   -2207,36 + 0,218 X1 + 0,603 X2,  -  0,217 X3 + 0,374 X4 
Dari hasil persamaan regresi tersebut di atas maka dapat dijelaskan 
sebagai berikut: 
bo   = -2207,36 menunjukkan bahwa harga saham tidak dapat dipengaruhi 
dengan adanya EPS, BV, DER dan PER.  
b1X1 = 0,218 yang artinya, apabila EPS (X1) dinaikkan sebesar 1% maka dapat  
diikuti dengan peningkatan harga saham sebesar 0,218 dengan asumsi 
X2, X3 dan X4 constant. 
b2X2 =  0,603 apabila BV (X2) dinaikkan sebesar 1% maka dapat diikuti dengan 




b3X3 =  -0,217 apabila DER (X3) dinaikkan sebesar 1% maka dapat diikuti dengan 
penurunan harga saham sebesar -0,217 dengan asumsi X1, X2 dan X4 
constant. 
b4X4 = 0,374 apabila PER (X4) dinaikkan sebesar 1% maka dapat diikuti               
dengan peningkatan harga saham sebesar 0,374 dengan asumsi X1, X2                       
dan X3 constant. 
Uji koefisien determinasi dilakukan untuk mengetahui persentase 
sumbangan pengaruh variabel independen secara serentak terhadap variabel 
dependen. Koefisien ini menunjukkan seberapa besar persentase variasi variabel 
independen yang digunakan dalam model mampu menjelaskan variasi variabel 
dependen. 
 Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu, sedangkan nilai 
koefisien korelasi antara -1 sampai dengan 1. Apabila nilai adjusted R2 sama 
dengan nol, maka variasi variabel independen yang digunakan dalam model 
tidak menjelaskan sedikitpun variasi variabel dependen. Sebaliknya, apabila nilai 
adjusted R2 sama dengan 1, maka variasi variabel independen yang digunakan 
dalam model menjelaskan 100% variasi variabel dependen. Nilai adjusted R2 
yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan 
variasi variabel dependen amat terbatas (Priyatno, 2008). Untuk lebih jelasnya 
akan disajikan hasil output model summary seperti terlihat pada tabel berikut ini: 
Tabel 4.11  Hasil Uji Koefisien Korelasi dan Determinasi 
R R Square Adjusted R Square 
0,742 0,550 0,510 
Sumber: Hasil olahan data SPSS 
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Dari tabel tersebut di atas, maka terlihat bahwa nilai R = 0,742 atau                     
sebesar 74,20% berarti ada hubungan yang positif dan kuat antara faktor             
fundamental (EPS, BV, DER, PER) terhadap harga saham pada perusahaan 
Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Nilai koefisien determinasi r2 = 
0,550 yang menunjukkan bahwa sebanyak 55% variasi perubahan antara faktor 
fundamental (EPS, BV, DER, PER) dipengaruhi oleh return saham, sedangkan 
sisanya sebanyak 45% dipengaruhi oleh faktor lain diluar dari pada penelitian ini. 
 
4.5 Uji Hipotesis 
1. Uji Parsial (Uji t) 
Uji t dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regresi variabel 
independen secara parsial berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.  
Pada penelitian ini uji t bertujuan untuk menguji hipotesis yang dibuat. Adapun uji                 
parsial dapat disimpulkan sebagai berikut: 
a. Uji regresi antara EPS dengan harga saham diperoleh nilai thitung 2,024 dan                     
ttabel 1,678, karena nilai (thitung 2,024 > ttabel 1,678) serta memiliki nilai                         
ρvalue 0,049 < 0,05 berarti EVA berpengaruh positif terhadap peningkatan              
harga saham. Dengan demikian hipotesis pertama terbukti. 
b. Uji regresi antara BV dengan harga saham diperoleh nilai thitung 5,568 dan                     
ttabel 1,678, karena nilai (thitung 5,665 > ttabel 1,678) serta memiliki nilai ρvalue 
0,000 < 0,05 berarti EVA berpengaruh positif terhadap peningkatan harga                    
saham. Dengan demikian hipotesis kedua terbukti. 
c. Uji regresi antara PER dengan harga saham diperoleh nilai thitung 3,592 dan                     
ttabel 1,678, karena nilai (thitung 3,592 > ttabel 1,678) serta memiliki nilai ρvalue 
0,001 < 0,05 berarti EVA berpengaruh positif terhadap peningkatan return  
saham. Dengan demikian hipotesis ketiga terbukti. 
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d. Uji regresi antara DER dengan harga saham diperoleh nilai thitung -2,054 dan                     
ttabel 1,678, karena nilai (thitung -2,054 > ttabel 1,678) serta memiliki nilai ρvalue 
0,046 < 0,05 berarti DER berpengaruh negatif terhadap peningkatan harga   
saham. Dengan demikian hipotesis keempat terbukti. 
 
2. Uji Serempak (Uji F) 
Uji statistik F bertujuan untuk mengetahui besarnya pengaruh semua 
variabel independen yang terdapat di dalam model secara bersama-sama 
(simultan) berpengaruh terhadap variabel dependen. Pada penelitian ini, uji F 
dilakukan hanya untuk menguji kesesuaian model, dan tidak ditujukan untuk 
menguji hipotesis. Untuk lebih jelasnya akan disajikan hasil uji statistik F (F-test) 
yang dapat dilihat melalui tabel berikut ini: 
Tabel 4.12  Hasil Uji Statistik F (F-TEST) 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 9.452E8 4 2.363E8 13.768 .000
a 
Residual 7.724E8 45 1.716E7   
Total 1.718E9 49    
Sumber : Lampiran  
 
Berdasarkan uji ANOVA atau F-test dari output SPSS yang terlihat                 
pada tabel 4.11 di atas, diperoleh nilai Fhitung 13,768 serta Ftabel 2,413, karena                  
nilai Fhitung 13,768 > Ftabel 2,413 serta memiliki nilai probabilitas 0,000 yang                
lebih  kecil daripada nilai alpha 0,05, maka model regresi dapat digunakan                   
untuk meningkatkan return saham (Y) atau dapat dikatakan bahwa EPS, BV,                   
DER dan PER secara bersama-sama berpengaruh secara signifikan dalam 
peningkatan harga saham, khususnya bagi perusahaan manufaktur yang 






Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dikemukakan 
khususnya mengenai analisis faktor fundamental terhadap harga saham                 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka dapat ditarik beberapa 
kesimpulan sebagai berikut. 
1. Hasil uji regresi yang telah dilakukan menunjukkan bahwa faktor fundamental 
(EPS, book value, DER dan PER) berpengaruh terhadap harga saham. 
2. Variabel yang lebih dominan memengaruhi harga saham adalah book value 
(BV), alasannya karena BV memilki nilai pvalue yang dibawah  dari 0,05. 
 
5.2 Saran-Saran 
Adapun saran-saran yang dikemukakan sehubungan dengan hasil 
kesimpulan adalah sebagai berikut. 
1. Disarankan agar perusahaan memperhatikan variabel EPS, BV, DER,  dan 
PER dalam penentuan harga saham bagi perusahaan manufaktur. 
2. Disarankan pula agar pihak investor perlu memperhatikan faktor                      
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